Estudio econémico de América Latina y el Caribe « 2006-2007

287

Republica Dominicana

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

En 2006, la economia dominicana arroj6 un notable crecimiento. EI PIB present6 una variacion

anual de un 10,7%, la tasa mas elevada de los ultimos 19 afios. El empleo aumento6 un 4,8%,

mas del doble que el afio anterior. A pesar del incremento del precio internacional del petrdleo,

la inflacion volvid a descender y fue del 5%. En cambio, el déficit del sector publico y el de la

balanza comercial se incrementaron, a un 3,7% y un 15,1% del PIB, respectivamente.

La expansion en 2006 se sustent6 en el dinamismo de
la demanda interna (11,1%). En 2007, las autoridades
proyectan un crecimiento mas pausado, de un 6% a un
7%, aunque la tendencia de la produccion en el primer
semestre sugiere que esta cifra podria ser mas alta. Se fijo
como meta una tasa de inflacidn ligeramente mayor que
la de 2006, un 5,5%; sin embargo, es probable que no se
cumpla, debido a que la tasa acumulada en los primeros
cinco meses del afio fue cercana al 4%.

La aplicacion del programa de reformas estructurales
sufrié algunos retrasos en 2006, pero la mayoria

2. La politica econémica

La politica econdmica se orientd de acuerdo con los
lineamientos establecidos en el convenio vigente con el
FMI. Las desviaciones observadas en el afio en materia
fiscal se compensaron por logros en el ambito de la
politica monetaria.

a) La politica fiscal
La meta de un presupuesto balanceado para 2006 no se

alcanzd. El déficit del sector publico no financiero ascendi6
aun 1,2% del PIB. El déficit cuasifiscal, ocasionado por

parlamentaria formada en las elecciones de mayo
permitid realizar avances significativos a partir de finales
de afio, sobre todo en el ambito fiscal. La apertura de
la contienda electoral por la presidencia puede volver
a frenar en 2007 el ritmo de las reformas. En marzo
de 2007 entr¢6 finalmente en vigor el Tratado de Libre
Comercio entre Republica Dominicana, Centroamérica
y los Estados Unidos (CAFTA-RD), lo que ha suscitado
muchas expectativas positivas con respecto a sus efectos
econdmicos.

las secuelas de la crisis financiera, fue del 2,5% del PIB,
lo que significd una pequefia reduccion respecto del afio
anterior. Como consecuencia de estos resultados, el déficit
consolidado del sector publico al cierre del ejercicio se
elevo aun 3,7% del PIB.

Los ingresos totales del gobierno central registraron
un incremento real de un 14,7%. Como en el afio
precedente, este aumento obedecid en su mayor parte a
los ingresos tributarios, en primer término a los indirectos.
No obstante, cabe notar que el monto de los ingresos
tributarios de 2006 fue un 4% menor que el proyectado,
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debido principalmente a la declinacién de los gravamenes
sobre el comercio exterior. La eliminacién anticipada
del impuesto sobre las importaciones dispuesta en el
CAFTA-RD redujo un 29% los ingresos percibidos en
este rubro en comparacion con el afio precedente, y su
contribucion a los ingresos tributarios bajo de un 25,5%
en 2005 aun 15,1% en 2006.

El gasto publico total fue muy dinamico en 2006 y
anot6 un aumento real de un 12,8%. Esta expansion se
debio a las elecciones locales y legislativas de mayo, la
construccion del metro de Santo Domingo y los subsidios
al sector energético (electricidad y gas LP), entre otros
factores. El proceso electoral impulsé el crecimiento
de algunos componentes del gasto corriente, como
los servicios no personales (principalmente servicios
basicos y programas de asistencia social), rubro en el
que las erogaciones se elevaron un 34% en términos
reales. La construccion del metro de Santo Domingo
dio lugar a la aceleracidn de la inversion fija publica,
cuyo componente mas importante, la edificacion,
reveld en 2006 un alza extraordinaria, del 54,4%.
Los subsidios al sector de la energia determinaron un
cuantioso incremento de las transferencias corrientes,
que representaron un 43% del monto total de los gastos
corrientes.

Otro capitulo del gasto que registré un ascenso
sustancial fue el pago de intereses por endeudamiento,
cuyo valor real se expandid un tercio. Cerca de las tres
cuartas partes (73%) del monto total de este renglon
presupuestario correspondieron a la deuda externa.

En diciembre, el Congreso aprob6 una ley de
rectificacidn tributaria que, entre otras medidas, amplio
los gravamenes al consumo de cigarrillos, bebidas
alcohodlicas y cerveza y establecido un impuesto de
un 16% sobre los servicios de seguros en general. Se
proyecta que estas rectificaciones entrafien en 2007
un aumento de los ingresos tributarios del gobierno
equivalente a un 1,5% del PIB. En el programa fiscal
de 2007 se fij6 como meta un superavit primario del
sector publico consolidado del orden de un 2,3% del
PIB. Ademas, en el presupuesto de 2007 se contemplan
medidas para limitar las transferencias y el gasto de
capital.

b) La politica monetaria

La gestion monetaria mantuvo la orientacién del
bienio precedente. La tasa de inflacion se redujo al extremo
inferior del rango acordado con el FMI en la carta de
intencion para 2006. La tasa de interés ponderada de los
Certificados Cero Cupdn bajo a un 10,0% en diciembre
de 2006 (en comparacion con un 14,7% un afio antes),
mientras que la de los certificados de colocacién directa
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descendi6 a un 14% (en relacidon con un 17% en 2005).
La disminucidn de los costos financieros permitié reducir
a un 2,5% del PIB el monto del déficit cuasifiscal, que
al cierre de 2005 fue de un 2,9%. La acumulacion de
reservas internacionales netas del banco central aumento
un 17,6%, porcentaje muy superior al minimo establecido
en el programa monetario.

Lareduccion de las tasas de interés de los instrumentos
monetarios del banco central volvio a inducir un descenso
de las tasas bancarias, que en 2006 presentaron los
niveles mas bajos desde su liberalizacion en 1991. En
diciembre de 20006, las tasas de interés activas y pasivas
de la banca multiple promediaron un 16,4% y un 7,7%,
lo que representd 3,7 y 4 puntos porcentuales menos que
12 meses antes, respectivamente. Pese a lo anterior, el
margen de intermediacidon de la banca multiple fue un
poco mas alto en diciembre de 2006 (8,7%) que un aflo
antes (8,5%).

El medio circulante (M1) anotd un crecimiento
real de un 4,8%. En correspondencia con el dinamismo
mostrado por el mercado interno, el efectivo en poder
del publico fue el componente del medio circulante que
aumento con mas rapidez (9,3%). La liquidez en moneda
nacional (M2) y la liquidez ampliada (M3, que incluye
los depdsitos en ddlares) presentaron ambas una variacion
real de solo un 2%.

El financiamiento total otorgado por los bancos
comerciales en 2006 tuvo un incremento real de un
10,1%, el mas alto del ultimo quinquenio. Més de las
cuatro quintas partes de los préstamos se destinaron al
sector privado. Un 73,2% de los préstamos a ese sector
se canalizd a actividades productivas, especialmente
la construccion (en la que el financiamiento bancario
crecio un 75,5% en términos reales) y las manufacturas
(35,6%). En estas dos actividades se concentré un
40% del aumento efectivo de la cartera de préstamos
al sector privado.

¢) La politica cambiaria

El cumplimiento de las metas monetarias contribuy6
a la estabilidad observada en el mercado cambiario.
Mas allé de las variaciones coyunturales del mercado de
divisas, que fueron notorias sobre todo a fines del tercer
trimestre, la estabilidad del tipo de cambio se sostuvo sin
sobresaltos, lo que favorecid la afluencia de capitales a
la economia dominicana.

En el marco de un régimen de flotacidn, la relacion
cambiaria del peso dominicano se mantuvo en 2006 en
niveles nominales muy similares a los del ultimo bimestre
del afio anterior, lo que resultd en una depreciacién media
del 10% en términos nominales y del 5,5% en términos
reales en relacion con el dolar.



Estudio econémico de América Latina y el Caribe « 2006-2007

d) Otras politicas

En agosto de 2006 se realizaron una serie de cambios
legislativos, a fin de armonizar el régimen legal dominicano
con los requisitos del CAFTA-RD en materia de propiedad
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intelectual; proteccion de derechos de autor y de marcas;
equiparacion de las disposiciones sanitarias y fitosanitarias
con las previstas por la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC); y eliminacion de las tasas sobre costo, seguro y
flete de las importaciones.

3. Evolucion de las principales variables

a) La actividad econémica

El voluminoso crecimiento econémico de 2006
(10,7%) se tradujo en un incremento anual del PIB por
habitante de un extraordinario 9,1%. El impulso de la
economia se mantiene en 2007, y en el primer trimestre
del afio se advirtio un crecimiento de un 9,1% con respecto
al mismo periodo del afio anterior.

A diferencia de 2005, el mayor dinamismo respondid
a la demanda interna, en virtud de la elevacion del gasto
en inversion (19,4%). A pesar de su incremento, el
coeficiente de inversidn en relaciéon con el PIB (17,8%)
siguid siendo inferior al de 2000 (21,6%). Por su parte,
el consumo se elevd un 9,5%, y la demanda externa de
bienes y servicios un 5,2%.

Con la excepcion de las zonas francas, practicamente
todas las actividades productivas contribuyeron al
crecimiento general de la economia en 2006. El valor
agregado de la produccion agropecuaria tuvo su mejor
aflo desde 2001, con un aumento real de un 9,9%. Al
finalizar 2006, el indice de la produccion agropecuaria
era un 16% superior al anterior a la crisis de 2003. A
diferencia de 2005, participaron en la expansion todos los
segmentos relevantes del sector: la produccion pecuaria,
la pesca y, sobre todo, los cultivos de exportacion y los
destinados al mercado interno. En el desempefio positivo
del sector agropecuario fue clave la politica de incentivos,
financiamiento y asistencia técnica a los pequefios y
medianos productores ofrecida por el gobierno —sobre
todo por medio del Programa de Produccion de Alimentos
Basicos (PROABA)— y el Banco Agricola. El monto
del financiamiento otorgado por esta institucion en 2006
arrojo un aumento real anual de un 20,3%. También se
incrementd la cartera de créditos a la produccion de
los consejos nacionales del café, el cacao y la industria
lechera.

El desempefio positivo del sector agropecuario se ha
mantenido en los primeros meses de 2007. En el periodo
enero-marzo, se observo un alza de su valor agregado
de un 5,1%.

El conjunto del producto manufacturero ascendid
en 2006 a un ritmo inferior al del afio anterior (4,5% en
comparacion con un 7,9%). En el sector manufacturero no
magquilador, cuyo valor agregado anual se increment6 un
7,4%, se registro un favorable desempefio de la molineria 'y
el procesamiento de alimentos y de algunas ramas ligadas a
la construccion y las obras publicas, como la produccion de
cemento. Ese auge se debid en gran medida a la demanda
interna de consumo e inversioén. En los primeros meses
de 2007 se advierte una desaceleracion del sector.

El producto de las zonas francas presentd una
considerable contraccion en 2006, del 8,3%, a raiz de
una nueva baja anual, esta vez mas pronunciada, de la
fabricacion de textiles (del 18,4% en comparacion con
un 5,4% en 2005). Durante el primer trimestre de 2007,
la contraccion del valor agregado de las zonas francas
y de la industria textil se acentud, con descensos de un
12,2% y un 17,6%, respectivamente. Estas cifras ponen
de manifiesto los efectos negativos que provoco en la
industria textil de exportacion dominicana la apertura del
mercado estadounidense a otros exportadores. En virtud
del término del Acuerdo Multifibras, se incrementé la
presencia competitiva en ese mercado de otros fabricantes,
sobre todo asiaticos, que han ido desplazando a varios
productores centroamericanos. Como resultado, la
participacion dominicana en las exportaciones textiles de
zonas francas hacia Estados Unidos descendié un 16%
en 2005 y un 19,1% en 2006.

El sector de la construccion anotd en 2006 una de
las tasas mas elevadas de crecimiento (22,9%, cerca
del doble del promedio nacional). Dicha expansion
respondid a la intensificacion de las obras publicas del
gobierno central, cuyo gasto en este renglon durante
2006 se elevod casi un 30% en términos reales. La mayor
parte de estas inversiones se vincularon a la construccion
del metro de Santo Domingo y a la realizacién de otras
obras viales en el resto del pais. Asimismo, el auge
de la construccion se vio impulsado por la apreciable
ampliacion del crédito hipotecario por parte del sistema
financiero. Al cierre de 20006, el valor real de la cartera
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Cuadro 1
REPUBLICA DOMINICANA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20062

Tasas anuales de variacién °

Producto interno bruto total 8,3 6,1 7.9 2,3 5,0 -0,4 2,7 9,2 10,7
Producto interno bruto por habitante 6,4 4,3 6,1 0,6 3,3 -2,0 1.1 7,6 9,1
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 1,7 1,3 4,0 9,4 2,7 3,3 2,4 7,4 9,9
Mineria -15,4 -0,4 12,0 -19,7 -2,6 8,0 6,0 -1,7 9,3
Industria manufacturera 7,1 7,0 6,6 -1,2 5,0 -0,4 2,0 7,9 4,5
Electricidad, gas y agua 8,3 6,5 3,9 15,1 6,7 7,5 -16,4 3,6 7,2
Construccion 18,4 12,0 -2,7 -3,6 58 -12,5 -6,5 6,8 22,9
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 3,7 53 6,8 0,0 3,8 3,2 3,2 12,6 9,0
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 16,4 15,5 12,8 111 13,2 4,9 11,6 18,7 19,8
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 4.1 6,2 4.1 14,8 4,9 -3,9 -0,2 3,2 9,8
Servicios comunales, sociales y personales 6,5 1,3 2,9 6,1 2,8 3,0 3,1 2,7 6,5
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo 8,2 54 8,7 57 4,4 -3,3 1,1 11,7 9,5
Gobierno general 9,2 3,4 4.6 8,7 8,4 2,2 -5,3 11,9 10,7
Privado 8,1 55 8,9 5,6 4,2 -3,3 1,4 11,7 9,5
Inversion interna bruta 43,2 -0,9 7,3 -10,6 9,0 -30,2 -4,7 14,5 19,4
Exportaciones de bienes y servicios 7,3 5,2 9,7 -5,3 2,5 6,9 3,1 4,9 5,2
Importaciones de bienes y servicios 21,5 0,9 10,3 -4,5 3,7 -13,1 -2,4 11,6 6,5

Porcentajes del PIB
Inversion y ahorro ©

Inversion interna bruta 24,0 22,7 23,5 19,9 21,1 15,8 17,0 15,0 17,3
Ahorro nacional 22,3 20,7 19,1 16,9 17,9 21,1 21,8 13,6 15,2
Ahorro externo 1,7 2,0 4,4 3,0 3,2 -5,3 -4,8 1,4 2,0

Millones de doélares
Balanza de pagos

Balanza de cuenta corriente -338 -429 -1026 -741 -798 1036 1047 -478 -786
Balanza de bienes -2 617 -2 904 -3742 -3 503 -3 673 -2 156 -1 952 -3725 -4 750
Exportaciones FOB 4981 5137 5737 5276 5165 5471 5936 6 145 6 440
Importaciones FOB 7 597 8 041 9479 8779 8838 7627 7 888 9869 11190
Balanza de servicios 1182 1602 1854 1826 1757 2249 2291 2447 2 666
Balanza de renta -890 -975 -1 041 -1 092 -1152 -1.393 -1 819 -1897 -1735
Balanza de transferencias corrientes 1987 1848 1902 2028 2269 2 336 2528 2697 3033
Balanzas de capital y financiera 9 350 581 978 1256 243 -1583 -868 1183 1057
Inversion extranjera directa neta 700 1338 953 1079 917 613 909 1023 1183
Capital financiero © -350 -757 25 177 -674 -2 196 -1777 160 -126
Balanza global 11 151 -48 515 -555 -546 179 705 271
Variacion en activos de reserva f -98 -194 70 -519 527 358 -542 -1109 -319
Otro financiamiento 9 87 42 -22 4 28 189 363 404 48

Otros indicadores del sector externo
Relacion de precios del intercambio de bienes

(indice 2000=100) 108,0 105,7 100,0 100,9 101,5 97,9 96,7 95,8 94,9
Transferencia neta de recursos
(millones de délares) -453 -352 -85 168 -881 -2787 -2 324 -310 -630
Deuda externa total (millones de dolares) " 3546 3661 3679 4176 4 536 5987 6 380 6 755 7 266
Utilidades e intereses netos
(porcentajes de las exportaciones) ' -11,9 -12,2 -11,6 -13,0 -14,0 -15,6 -19,3 -18,9 -16,3
Tasas anuales medias
Empleo
Tasa de actividad | 52,6 53,5 55,2 54,3 55,1 54,7 56,3 55,9 56,0
Tasa de desempleo K 14,4 13,8 13,9 15,6 16,1 16,7 18,4 18,0 16,2
Porcentajes anuales
Precios
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 7,8 51 9,0 4,4 10,5 42,7 28,7 7.4 5,0
Variacion del tipo de cambio nominal
(diciembre a diciembre) 10,4 2,2 -0,3 11 23,0 79,3 -20,7 20,9 -3,4
Variacion del salario minimo real 7,5 -1,1 -0,4 57 -0,5 -9,2 -15,0 18,7 -7
Tasa de interés pasiva nominal ' 17,0 15,4 18,6 16,1 16,4 20,6 21,1 12,7 9,8

Tasa de interés activa nominal ™ 23,5 22,2 23,6 20,0 21,3 27,8 30,3 21,4 15,7
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20062
Porcentajes del PIB
Gobierno central
Ingresos totales " 12,7 12,9 13,5 14,5 14,5 13,5 13,9 15,1 15,3
Ingresos corrientes 12,5 12,8 13,3 14,3 14,3 13,3 13,8 14,9 15,0
Ingresos tributarios 12,0 12,2 12,5 13,8 13,6 12,4 12,8 14,1 14,9
Ingresos de capital 0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Gastos totales 13,0 14,3 13,2 15,5 16,0 16,4 16,6 16,2 16,2
Gastos corrientes 9,2 10,0 9,9 10,3 10,4 10,4 12,4 12,2 12,3
Intereses 0,6 0,6 0,7 0,7 1,1 1,6 1,8 1,3 1,3
Gastos de capital 3,7 4,3 3,2 51 5,6 6,0 4,2 4,0 3,9
Resultado primario -0,2 -0,9 -1,0 -1,3 -1,3 -2,7 -1,6 0,6 0,3
Resultado global °© -0,8 -1,5 -1,7 -2,1 -2,3 -4,4 -3,4 -0,6 -1,0
Deuda del sector publico 18,2 17,3 18,0 19,7 23,0 40,8 25,1 25,7 22,5
Interna 2,0 2,5 2,3 3,7 34 3,2 3,0
Externa " 18,2 17,3 16,0 17,2 20,7 37,1 21,7 22,5 19,5
Moneda y crédito P
Crédito interno 9 22,9 26,1 29,0 32,4 34,7 35,5 27,1 28,3 30,1
Al sector publico 1,5 21 2,8 29 3,2 3.1 2,5 7.1 9,9
Al sector privado 21,4 24,0 26,2 29,5 31,5 32,4 24,6 21,2 20,2
Liquidez de la economia (M3) 20,4 22,5 23,3 25,2 26,7 29,9 26,2 25,3 23,3
Masa monetaria y depo6sitos
en moneda nacional (M2) 20,0 221 23,1 25,2 26,7 29,9 26,2 25,3 23,3
Depésitos en moneda extranjera 0,4 0,4 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares.
expresadas en dolares a precios corrientes.
errores y omisiones) menos la inversion extranjera directa neta.
del Fondo Monetario Internacional y financiamiento excepcional.

de la balanza de renta sobre las exportaciones de bienes y servicios de la balanza de pagos.
k Desempleados como porcentaje de la poblacién econémicamente activa, total nacional.
" Incluye donaciones.
9 Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras

poblacion en edad de trabajar. Total nacional.
de deposito a 90 dias. M Promedio de la tasa preferencial.
cifras monetarias corresponden a promedios anuales.
instituciones financieras y bancarias.

de los créditos hipotecarios ofrecidos por los bancos
comerciales, hipotecarios y de desarrollo era un 74%
mayor que un afio antes. En el primer trimestre de 2007,
los préstamos de la banca multiple a la construccion
aumentaron un 86,8% con respecto al mismo periodo
del afio anterior.

El producto de los servicios basicos, que corresponde a
un 22% del PIB, también crecid intensamente (12%). Tanto el
producto del sector de transporte y almacenamiento como el
de la energia y el agua registraron una expansion relativamente
importante, de un 8,3% y un 7,2%, respectivamente. Sin
embargo, como en afios anteriores, el producto de las
comunicaciones fue el mas dindmico. Con una tasa anual de
un 26,1%, la expansion de esta actividad se vio impulsada
por la demanda creciente de servicios telefénicos, cuya
satisfaccion supone una ampliacion continua de las redes del
servicio. En 2007, el valor agregado de las comunicaciones
sigue creciendo aceleradamente; el sector presentd un aumento
de un 20,7% en el primer trimestre.

El desempefio del sector de hoteles, bares y restaurantes
fue menos dindmico en comparacion con el afio anterior

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1991.
9 Incluye errores y omisiones.
fEl signo menos (-) indica aumento de reservas.

h Se refiere a la deuda publica externa y privada garantizada.

¢ Sobre la base de cifras en moneda nacional
¢ Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera (incluidos
9 Incluye uso del crédito y préstamos
i Se refiere al saldo
J Poblacién economicamente activa como porcentaje de la
! Certificados
° Incluye “Residuo” y “Otros pagos (transferencias)”. PLas

(5,5% en 2006 en comparacioén con un 9,2% en 2005).
Aungque el incremento de la llegada de visitantes extranjeros
superd al de 2005, los ingresos por concepto de turismo
acusaron un ritmo de crecimiento anual menor. Un factor
que influy6 en estos resultados fue la combinacion de un
aumento del 5,4% de las habitaciones disponibles con
una ligera baja, del 0,9%, de la ocupacion hotelera. En
el primer trimestre de 2007, las perspectivas del sector
mostraron una mejoria: su producto crecid un 7%, la tasa
de ocupacion fue de un 87,2% (la mayor con respecto
al mismo periodo de afios anteriores) y el monto de los
ingresos de divisas por turismo ascendieron un 4,9%.

El sector financiero crecid intensamente en 2006, a
una tasa de un 22,4%. En este marco, el financiamiento
a la economia mostr6é un aumento significativo y acorde
con el grado de dinamismo general de las actividades
productivas. Los préstamos de la banca multiple —el
segmento mas importante del sector financiero— se
elevaron un 15,6% con respecto a 2005.

En correspondencia con las tendencias anteriores, el
comercio también present6 un buen desempefio. El aumento



292 Comisiéon Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Cuadro 2
REPUBLICA DOMINICANA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2005 2006 2 2007 2
| 1] 1 \% 1l 1l [\ | 1l

Producto interno bruto total (variacién respecto
del mismo trimestre del afio anterior) ® 4,3 7,2 11,1 12,9 12,1 11,3

Exportaciones de bienes FOB (millones de dolares) 1426 1584 1576 1559 1493 1618 1687 1641
Importaciones de bienes FOB (millones de délares) 1617 1821 2029 1900 1862 2101 2378 2404
Activos de reservas internacionales

(millones de doélares) © 1272 1525 1557 1929 1927 2099 2076 2251 2 547 2705

Precios al consumidor
(variacién porcentual en 12 meses) 4.3 -1,0 4,2 7,4 8,3 10,3 4,7 5,0 55 5,9

Tipo de cambio nominal promedio
(pesos por dolar) 36,32 38,20 41,43 42,16 42,20 39,45 38,59 38,29 38,08 36,64

Tasas de interés nominales (porcentajes anualizados)

Tasa de interés pasiva ¢ 19,3 10,5 8,8 12,3 12,1 11,3 8,4 7,5 7,7 7,3
Tasa de interés activa © 28,7 21,8 18,2 171 17,7 16,9 15,4 12,8 13,1 11,8 f
Tasa de interés interbancaria 19,3 9,5 9,5 12,0 11,9 11,5 9,8 9,2 9,1 84 f

Crédito interno (variacion respecto

del mismo trimestre del afio anterior) ¢ 25,4 31,6 23,1 22,2 38,9 40,20

Crédito vencido respecto del crédito total
(porcentajes) ! 6,4 7.3 6,8 6,2 6,5 6,4 59 4,8 55 56 1

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares. b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1991. ¢ Incluyen oro. d Certificados de deposito
a 90 dias. ¢ Promedio de la tasa preferencial. f Datos hasta el mes de mayo. 9 Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado
por los bancos comerciales y otras instituciones financieras y bancarias. " Datos hasta el mes de febrero. i Se refiere al total de los créditos
otorgados por el sistema financiero consolidado. i Datos hasta el mes de abril.

de su produccion de un 11,7% en 2006 fue resultado del ampliada anot6 la cifra mas baja de los ultimos cuatro

elevado nivel de actividad de la economia, pero también de afios. La ocupacion total aumentd a un ritmo del 4,8%, que

la reanudacion de los flujos de financiamiento bancario al duplico con creces el del afio anterior (2,1%); los sectores
sector que, a diferencia de 2005 cuando disminuyeron un productivos que mayores contribuciones realizaron al

2,2%, ascendieron de manera muy significativa (12,9%). aumento general del empleo fueron el sector agropecuario

Otro factor de gran relevancia fue la notable expansion de (22,3% del incremento total), la construccién (16,8%) y

los créditos individuales de consumo, cuyo valor arrojo otros servicios (37,6%).

un incremento real de un 44%. El impulso del sector El nivel nominal del salario minimo se mantuvo

comercial continiia en 2007, con un incremento real del en los valores de 2005, afio en el que anot6é un aumento

valor agregado de un 17,2%. nominal de un 30%; en términos reales, el salario minimo

descendio un 7% en promedio en 2006.
b) Los precios, las remuneraciones y el empleo
¢) El sector externo
La tasa anual de inflacion, de un 5%, fue menor

que la de 2005 y correspondi6 al valor inferior del El déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos
rango de la meta establecida en el programa monetario equivalié a un 2,5% del PIB. Este resultado esta dentro del
y en el acuerdo con el FMI. Los grupos de productos y rango acordado con el FMI y es coherente con el ritmo
servicios que tuvieron el mayor efecto en el alza general de crecimiento de la economia. El déficit comercial se
de los precios fueron los de alimentos, bebidas, y tabaco; elevd 1.026 millones de ddlares y fue levemente superior
vivienda; transporte, y educacion. En su conjunto, estas al 15% del PIB. La demanda de importacion implicita en
cuatro categorias representaron un 75,8% de la variacion la notable expansion que mantiene la economia en 2007
anual del IPC. produjo en el primer trimestre un déficit de la cuenta
Gracias al destacado crecimiento econdmico, las corriente de un 1,1% del PIB.
condiciones generales del mercado de trabajo siguieron La exportacion de bienes presentd un bajo crecimiento
mejorando. La tasa de desempleo abierto, del 4,9%, (4,8%) debido al retroceso del 5,1% del valor de las

llegd a su menor nivel desde 2000 y la tasa de desempleo exportaciones de las zonas francas, que corresponden a un
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70% del total. En cambio, se observo una marcada alza de
las exportaciones no maquiladoras, del 38,6%, entre las que
destacaron las ventas externas de ferroniquel. El ascenso de
las importaciones, del 13,4%, también se vio impulsado por
la demanda del sector no maquilador. A diferencia de 2005,
cuando la importacion de bienes de consumo fue intensa,
el renglon de mayor dinamismo en 2006 fue el de materias
primas, lo que esta en consonancia con la expansion de la
actividad productiva. El valor de la importacion de petrdleo
y sus derivados se increment6 un 13,7%.

En 2007 se mantiene el dinamismo de las exportaciones
no maquiladoras, cuyo valor aument6é un 50,3% de
enero a marzo, y prosigue la tendencia a la baja de las
exportaciones de las zonas francas, que retrocedieron
un 8,6%. La mayor demanda interna se tradujo en un
aumento de un 30% del valor de las importaciones no
maquiladoras en el periodo considerado, en contraste
con una declinacion de un 12,8% de la importacion de
las zonas francas.
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Las remesas familiares se elevaron a 2.748 millones
de dolares en 2006 (13,1% mas que un afio antes). Gracias
a este hecho, se mantuvo la tendencia ascendente de las
transferencias corrientes netas, cuyo monto fue un 12,5%
superior al de 2005. Las remesas familiares siguieron
aumentando en los primeros meses de 2007; de enero a
marzo representaron un 91% de las transferencias corrientes
y su valor fue un 9,3% mayor que un afio antes.

La cuenta de capital y financiera de la balanza de
pagos mostrd un balance positivo, debido sobre todo
al mayor influjo anual (15,7%) de IED. En su mayor
parte, esta se dirigio a proyectos turisticos y en las zonas
francas. En el primer trimestre de 2007, el ingreso de IED
fue un 18,5% superior al registrado en igual periodo del
afio anterior.

Las reservas internacionales aumentaron de manera
significativa en 2006. El monto de las reservas netas
en poder del banco central al cierre del afio ascendi6 a
1.787,8 millones de dolares.



